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Tujuan penelitian ini untuk menemukan Pengaruh DER, CR, dan ROE Terhadap 
Harga Saham pada Perusahaan Konstruksi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 
2012-2018. Berdasarkan metode purposive sampling, jumlah sampel penelitian ini adalah 
5 perusahaan. Analisis yang dilakukan dalam penelitian ini adalah uji statistik deskriptif, 
pengujian data panel, dan uji hipotesis. Alat ukur yang digunakan untuk analisis ini adalah 
program Eviews 9. Hasil penelitan ini menunjukkan Debt to Equity Ratio, Current Ratio, 
dan Return On Equity berpengaruh Harga Saham. Secara parsial, Debt to Equity Ratio 
berpengaruh Negatif dan signifikan terhadap Harga Saham. Untuk Current Ratio tidak 
berpengaruh terhadap Harga Saham. Sedangkan Return On Equity berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap Harga Saham. Hasil Adjusted R-Square dari model regresi yang 
terbentuk dalam penelitian ini sebesar 0,947213 yang berarti besarnya kontribusi DER,CR, 
dan ROE pada Harga Saham adalah sebesar 94,72% dan sisanya sebesar 5,28% berasal dari 
kontribusi variabel lain diluar variabel yang digunakan dalam penelitian ini 
 




The research aims to find out the effect of DER, CR, and ROE to the stock prices 
of sector construction wich are listed in Indonesia Stock Exchange period 2012-2018. 
The data used in this study was obtained from the Annual Financial Statements sector 
construction listed on the Indonesia Stock Exchange. After passing through the stage of 
purposive sampling, the samples are fit for use by 5 (five) construction companies. The 
analysis of panel data regression model fixed effect with the help of Eviews 9.0. Based on 
the result of the research it has been found that the variables ROE is positive and has 
significant impact for stock prices. the variable DER is negative and has significant 
impact for stock prices. And for the variabel CR doesn’t has impact for stock prices. The 
result of the degree of determination (Adjusted R-square) in the regression model is equal 
to 0.947213. This shows that the contribution of the independent variables, namely DER, 
CR and ROE to the dependent variable (stock prices) is 94.72% while the remaining 
5,28% is effect by other factors which were explained in this research. 
 














1. PENDAHULUAN  
 
Pertumbuhan ekonomi suatu 
negara kadang kala dijadikan sebagai 
tolak ukur untuk mengetahui sejauh 
mana perkembangan suatu negara, 
yang menyebabkan semua negara 
berusaha memperkuat diri khususnya 
dari segi ekonomi. Usaha jasa 
konstruksi menjadi salah satu bidang 
usaha yang berperan penting dalam 
kegiatan perekonomian. Baik yang 
berskala kecil, menengah hingga 
yang berskala besar. 
 
 
Jenis usaha ini termasuk jenis 
usaha yang dapat menyerap banyak 
tenaga kerja yang berarti dapat 
meningkatkan taraf perekonomian 
masyarakat dan mengurangi tingkat 
pengangguran. Khususnya di 
Indonesia perusahaan konstruksi 
baik yang dilakukan oleh pemerintah 
maupun swasta sangatlah berpotensi. 
Hal ini ditandai dengan banyaknya 
pembangunan sarana dan prasarana 




khususnya telah memberikan 
sentimen positif. Hal tersebut dapat 
dilihat dari besarnya APBN yang 
pemerintah alokasikan untuk dana 
infrastruktur. yakni mencapai Rp 
420,5 triliun. Ini menunjukkan 
komitmen pemerintah dalam 
melanjutkan proyek infrastruktur, 
kendati fokus nanti pada human 
capital. Maka dari itu, dengan 
meningkatnya persaingan antara 
perusahaan konstruksi saat ini, 
menuntut setiap perusahaan untuk 
mampu menyesuaikan diri dengan 
permasalahan krusial internal salah 
satunya ialah bagaimana mereka 
mengatur keuangan. Selain untuk 
kelanjutan operasional perusahaan di 
masa yang akan datang hal ini juga 
dibutuhkan sebagai bahan 
pertimbangan investor untuk 
menanamkan modalnya pada 
perusahaan. Dan dari banyaknya 
perusahaan tersebut terdapat 4 
perusahaan konstruksi yang dikelola 
pemerintah melalui Kementerian 
BUMN. Berikut ini 4 daftar 
perusahaan BUMN konstruksi yang 
memiliki pendapatan tertinggi dalam 
tiga tahun terakhir 
Tabel 1  
Perusahaan Konstruksi BUMN 









Sumber : www.lifepal.co.id (2019) 
 
 Dari tabel diatas kita dapat 
melihat bahwa dari ke empat 
perusahaan BUMN yang bergerak 
disub sektor konstruksi tersebut 
dalam rentang waktu 2016-2018 
terus mengalami kenaikan laba. 
Pertumbuhan laba keempatnya 
ditopang oleh meningkatnya 
pendapatan usaha perseroan. 
Kenaikan tersebut nggambarkan 
bahwa kegiatan konstruksi pada 
periode tersebut terus mengalami 
peningkatan. 
 
Berdasarkan fenomena yang 
di ungkapkan diatas terdapat 
kesenjangan antara data dan teori, 
sehingga penulis tertarik untuk 
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melakukan penelitian lebih lanjut. 
Maka penulis tertarik untuk 
membahas permasalahan ini dan 
menjadikannya sebagai bahan 
peneliti dengan judul “Pengaruh 
Debt to Equity Ratio , Current 
Ratio, dan Return On Equity 
Terhadap Harga Saham pada 
Perusahaan Konstruksi yang 
tercatat di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2012-2018” 
 
2. METODOLOGI   
 
Penelitian ini menggunakan 
pendekatan kuantitatif. Berdasarkan 
tingkat penjelasan dari kedudukan 
variabelnya penelitian ini asosiatif 
kausal, yaitu penelitian ini mencari 
hubungan (pengaruh) sebab akibat 
antara variabel independen (X) dan 
variabel dependen (Y). 
 
a. Populasi, Sampel dan 
Teknik Sampling  
Populasi yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah 
perusahaan – perusahaan 
konstruksi yang tercatat di Bursa 
Efek Indonesia yaitu sebanyak 18 
perusahaan. Berdasarkan kriteria 
pemilihan sampel yang telah 
ditentukan, maka terpilih 5 
perusahaan konstruksi yang dapat 
dijadikan sampel dalam penelitian 
ini. pada penelitian ini peneliti 
menggunakan teknik purposive 
sampling. 
  
b. Data, Sumber Data, dan 
Metode Pengumpulan Data  
Data yang digunakan dalam 
penelitian ini berupa data panel. 
Yaitu kombinasi antara data berkala 
(time series) dan data silang (cross 
section). Data yang diperoleh berupa 
data sekunder yang berupa laporan 
keuangan perusahaan konstruksi. 
Penulis menggunakan data 
dokumentasi, serta pengumpulan 
data dan informasi yang mendukung 
penelitian ini dengan cara observasi 
tidak langsung dan melakukan 
penelitian kepustakaan. 
 
c. Operasionalisasi Variabel  
Tabel 2 
Operasionalisasi Variabel 
Sumber : Dibuat Oleh Penulis (2020) 
 
d. Analisis Data  
1) Penentuan Model Regresi 
Berganda Data Panel  
Permodelan dengan 
menggunakan teknik regresi 
data panel dapat dilakukan 
dengan menggunakan tiga 
pendekatan alternatif, yaitu 
Common Effect Model, Fixed 
Effect Model, dan Random 
Effect Model 
 
2) Uji Berpasangan  
Ketepatan model regresi 
di uji dengan Chow Test, 
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3) Uji Asumsi Klasik Regresi 
a) Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas 
adalah kondisi adanya 
hubungan linear antara 
variabel independen 
 
b) Uji Multikolinearitas 
Uji Heteroskedastisitas 
digunakan untuk menguji 
apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan varian 
dan residual satu 
pengamatan ke pengamatan 
lain. 
 
4) Uji Asumsi Klasik Regresi 
Penelitian ini 
menggunakan analisi regresi 
linear berganda data panel. 





e. Pengujian Hipotesis f.  
Uji hipotesis bertujuan 
untuk menetapkan suatu dasar 
sehingga dapat mengumpulkan 
bukti yaitu berupa data- data 
dalam menentukan keputusan 
apakah menolak atau menerima 
kebenaran dari pernyataan atau
  asumsi yang dibuat. 
Pengujian yang dilakukan dalam 
penelitian ini, yaitu: 
1) Uji Signifikansi Parameter 
Individual (Uji Statistik t) 
Uji Statistik t pada 
dasarnya menunjukkan seberapa 
jauh pengaruh satu variabel 
independen terhadap variabel 
dependen dengan menganggap 
variabel independen lainnya 
konstan. Berdasarkan hipotesis 
alternatif yang dibuat, maka 
peneliti menggunakan hipotesis 
satu arah 
 
2) Uji Signifikansi Simultan (Uji 
Statistik F) 
Uji statistk F pada 
dasarnya menunjukkan apakah 
semua variabel independen 
yang dimasukan dalam model 
mempunyai pengaruh secara 
bersama-sama atau simultan 
terhadap variabel dependen. 
 
3) Uji Koefisien Determinasi 
(Uji r2) 
Koefisien determinasi 
pada intinya mengukur seberapa 
jauh kemampuan variabel 
independen 
 
3. LANDASAN TEORI  
a. Manajemen 
 
Menurut Sudaryono  (2017) 
“Manajemen adalah ilmu dan seni, 
yang terdiri atas perencanaan, 
pengorganisasian, pengarahan dan 
pengawasan terhadap kinerja 
organisasi dengan menggunakan 
sumber daya yang dimiliki untuk 
mencapai tujuan dan sasaran 
organisasi” (hlm. 2). 
 
b. Agency Theory  
Menurut Sjahrial (2014) 
“ Agency Cost atau biaya keagenan 
adalah biaya yang timbul karena 
perusahaan menggunakan utang dan 
melibatkan hubungan antar pemilik 
perusahaan (pemegang saham) dan 
kreditor” (hlm. 273).  
 
c. Signaling Theory  
Menurut Gumanti  
(2017)“ Teori sinyal berguna untuk 
menggambarkan perilaku ketika dua 
pihak (individu atau organisasi) 
memiliki akses terhadap informasi 
yang berbeda” (hlm. 250). 
 
d. Manajemen Keuangan 
Menurut Sudaryono (2017) 
“Manajemen Keuangan 
merupakan salah satu bidang 
Ŷit = b0 + b1.X1it + b2.X2it + b3.X3it + e 
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manajemen fungsional dalam suatu 
perusahaan, yang mempelajari 
tentang penggunaan dana, 
memperoleh dana dan pembagian 
hasil operasi perusahaan” (hlm. 
339). 
  
e. Laporan Keuangan  
Kasmir (2018) “Laporan 
keuangan adalah laporan yang 
menunjukan kondisi keuangan 
perusahaan pada saat ini atau dalam 
suatu periode tertentu” (hlm. 7). 
 
f. Rasio Keuangan  
Horne dalam Kasmir (2018) 
Rasio Keuangan adalah “indeks 
yang menghubungkan dua angka 
akuntansi dan diperoleh dengan 
membagi satu angka dengan angka 
lainnya. Rasio keuangan digunakan 
untuk mengevaluasi kondisi 
keuangan dan kinerja perusahaan. 
Dari hasil rasio keuangan ini akan 
terlihat kondisi kesehatan 
perusahaan yang bersangkutan” 
(hlm. 104). 
 
Berikut beberapa rasio yang 
digunakan sebagai variabel 
independen dalam penelitian ini: 
 
1) Debt to Equity Ratio (DER)  
Menurut Kariyoto (2017) 
“ Debt to Equity Ratio adalah rasio 
hutang dengan modal sendiri. 
Semakin tinggi rasio ini berarti 
modal sendiri semakin sedikit 
dibanding hutangnya” (hlm. 111) 
  
2) Current Ratio (CR) 
Menurut Kasmir (2018) 
mengatakan “Current Ratio 
merupakan rasio untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam 
membayar kewajiban jangka 
pendek atau utang yang segera 
jatuh tempo pada saat ditagih secara 




3) Return On Equity (DER)  
Harahap (2016) mengatakan 
Return on equity “Rasio ini 
menunjukan berapa persen 
diperoleh laba bersih bila diukur 
dari modal pemilik. Semakin besar 
maka semakin bagus” (hlm. 305). 
 
Sedangkan untuk variabel 
dependen penulis menggunakan Harga 
saham.  
4) Harga Saham  
Marvina dan Effendi (2020) 
adalah “Harga saham adalah harga 
suatu saham pada saat tertentu yang 
ditentukan oleh pelaku pasar atas 
permintaan dan penawaran saham 
yang bersangkutan dipasar modal” 
(hlm. 95). 
 
Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
 
Hipotesis Penelitan  
H1  : Terdapat  pengaruh  Debt  to  
Equity Ratio terhadap Harga 
Saham 
H2 : Terdapat pengaruh Current 
Ratio terhadap Harga Saham  
H3  : Terdapat pengaruh Return on 
Equity terhadap Harga Saham.  
H4  :  Terdapat  pengaruh Debt  to  
Equity Ratio, Current  Ratio,  




4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
a. Hasil Analisis 
1) Uji Berpasangan  
Dalam analisis regresi 
data panel terdapat tiga model 
Jurnal IKRA-ITH Ekonomika Vol 4 No 1 Bulan Maret 2021 53
pendekatan, yakni Common 
Effect Model, Fixed Effect 
Model, dan Random Effect 
model. Dari ketiga macam 
pendekatan tersebut, kita harus 
harus memilih pendekatan mana 
yang cocok untuk penelitian 
yang akan dilakukan. 
 
Gambar 2. Model Regresi Determinasi 
 
a) Uji Chow  
Menurut (Effendi et 
al., (2017) “Uji Chow 
digunakan untuk memilih 
salah satu model yang akan 
digunakan antara model OLS 
atau Fix Effect Models” 
(hlm. 134). 
Tabel 3  










Sumber : Data Sekunder diolah dengan 
Eviews ver 9.0. 
 
b) Uji Hausman  
Effendi et al., (2017) 
mengatakan “Uji Hausman 
digunakan untuk mengetahui 
model mana yang lebih baik 
antara Fixed Effect Model 





Tabel 4  
Uji Hausman 
 
Sumber : Data Sekunder diolah dengan 
Eviews ver 9.0. 
 
c) Uji Lagrange Multiplier  
Effendi et al., (2017) 
mengatakan “Uji Lagrange 
Multiplier digunakan untuk 
mencari tau model mana 
yang benar antara OLS atau 
Random Effect” (hlm. 134). 
 
Tabel 5  



























Sumber : Data Sekunder diolah dengan 
Eviews ver 9.0. 
 
Maka, berdasarkan hasil 
ketiga pengujian berpasangan 
yang telah dilakukan diperoleh 
hasil sebagai berikut : 
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Tabel 6  
Kesimpulan Pengujian Model 
Regresi Data Panel 
Sumber : Data diolah penulis (2020) 
 
2) Uji Asumsi Klasik Regresi  
a) Uji Multikolinearitas 
Berdasarkan hasil uji 
multikolinearitas dapat 
disimpulkan bahwa tidak 
terjadi multikolinearitas 
karena koefisien korelasi 
antar variabel dibawah 0.80. 
  
b) Uji Heterokedastisitas  
Nilai probabilitas 
yang didapat dari seluruh 
variabel menunjukan nilai 
probabilitas > 0,05. Maka hal 




Dalam penelitian ini 
penulis menggunakan analisis 
regresi berganda, dengan tujuan 
untuk mengukur kekuatan 
hubungan variabel independen 
yaitu Debt To Equity Ratio 
(DER), Current Ratio (CR), dan 
Return On Equity (ROE) dan 
variabel dependen yaitu Harga 
Saham. Dari hasil ketiga 
pengujian model regresi data 
panel diatas, model yang cocok 
ialah Fixed Effect Model. 
 
Berikut adalah model 
Fixed Effect No 
Heteroskedastisitas yang 
digunakan sebagai analisis 
regresi linear berganda data 
panel :  
Tabel 7 
Hasil Uji Regresi Data Panel  
No Heteroscedasticity 
Sumber : Data Sekunder diolah dengan   
Eviews versi 9.0. 
 
Berdasarkan hasil analisis 
regresi berganda data panel 
disamping, maka dapat diperoleh 
suatu persamaan garis regresi 
sebagai berikut : 
Berdasarkan hasil analisis 
regresi linear berganda data panel 





































Log Harga Saham = 3.173082 – 0,001068 DER 
00000000000000000 – 0,000104 CR + 0,007222 ROE 
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pada tabel diatas, maka dapat di 
interpretasikan sebagai berikut: 
a) Konstanta b0 sebesar 3,173082 
menyatakan jika DER, CR, dan 
ROE sebesar 0 (nol), maka 
Harga Saham adalah 3,173082. 
  
b) Koefisien regresi DER sebesar  
-0,001068 menyatakan 
bahwa setiap peningkatan 
DER sebesar 10% maka Harga 
Saham akan menurun sebesar 
0,001068% dimana variabel 
CR dan ROE dianggap 
konstan. 
  
c) Koefisien regresi CR sebesar  
-0,000104 menyatakan 
bahwa setiap peningkatan CR 
sebesar 10% maka Harga 
Saham akan menurun sebesar 
0,000104% dimana variabel 
DER dan ROE dianggap 
konstan. 
  
d) Koefisien regresi ROE sebesar 
0,007222 menyatakan bahwa 
setiap peningkatan ROE 
sebesar 10% maka Harga 
Saham akan meningkat sebesar 
0,007222% dimana variabel 
DER dan CR dianggap 
konstan. 
 
1) Uji Signifikansi Parameter  
Individual (Uji t) 
a) Pada variable Debt to Equity 
Ratio diperoleh thitung (-
4.148406) > ttabel (2.04227) 
dengan nilai signifikansi 
0.0003. maka dapat 
disimpulkan bahwa H0 
ditolak Ha diterima. Dan 
penelitian ini menunjukan 
hasil DER berpengaruh 
negative dan signifikan 
terhadap Harga Saham pada 
perusahaan Konstruksi yang 
tercatat di BEI periode 2012-
2018. Hasil ini sejalan 
dengan penelitian yang 
dilakukan Mussalamah et al., 
(2015) 
  
b) Pada variabel Current Ratio 
diperoleh thitung (-0,107018) < 
ttabel (2,04227) dengan nilai 
signifikansi 0,9156. maka 
dapat disimpulkan bahwa H0 
diterima dan Ha ditolak. Dan 
penelitian ini menunjukan 
hasil CR tidak berpengaruh 
dan tidak signifikan terhadap 
Harga Saham pada 
perusahaan Konstruksi yang 
tercatat di BEI periode 2012-
2018. Hasil ini sejalan 
dengan penelitian yang 
dilakukan Suryana (2019). 
  
c) Pada variabel Return On 
Equity ttabel(2,04227)<thitung 
(3,312063) dengan nilai 
signifikansi 0,0026 maka, 
dapat disimpulkan bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima. Dan 
penelitian ini menunjukan 
hasil ROE berpengaruh 
positif dan signifikan 
terhadap Harga Saham pada 
perusahaan Konstruksi yang 
tercatat di BEI periode 2012-
2018. Hasil ini sejalan 
dengan penelitian yang 
dilakukan Mussalamah et al., 
(2015) 
 
2) Uji Signifikansi Simultan 0   
(Uji F)  
Berdasarkan  hasil  Uji  F 
dieroleh Ftabel = 2,74 < Fhitung = 
88,15678 dengan probabilitas 
signifikansi 0,000000 < 0,05 
sehingga h0-5 ditolak dan ha-5 
diterima yang berarti terdapat 
pengaruh signifikan antara 
DER,CR, dan ROE terhadap 
Harga Saham. Dan penelitian ini 
menunjukan hasil antara DER, 
CR, dan ROE secara bersama-
sama berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham pada 
56 Jurnal IKRA-ITH Ekonomika Vol 4 No 1 Bulan Maret 2021
perusahaan Konstruksi yang 
tercatat di BEI periode 2012-
2018. 
 
3) Uji Koefisien Determinasi (r2) 
Dalam penelitian ini dapat 
di lihat bahwa Adjusted R-Square 




Berdasarkan uraian hasil 
penelitian pada tabel 4, maka dapat 
disimpulkan sebagai berikut : 
a) Secara Parsial Debt to Equity 
Ratio (DER) berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap Harga 
Saham.  
b) Secara Parsial Current Ratio 
(CR) tidak berpengaruh terhadap 
Harga Saham.  
c) Secara Parsial Return On 
Equity (ROE) berpengaruh Positif 
dan signifikan terhadap Harga 
Saham.  
d) Secara Bersama-sama Debt to 
Equity Ratio (DER), Current Ratio 
(CR), dan Return On Equity (ROE) 
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